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Abstrak: Studi ini bertujuan menganalisis secara empiris faktor-faktor yang 
memengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan high profile yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2011-2014.  Sampel dalam penelitian ini adalah 37 perusahaan 
high profile di Bursa Efek Indonesia. Data dianalisis dengan menggunakan analisis 
jalur. Hasil penelitian menunjukkan  bahwa  Profitabilitas,  Kepemilikan  Saham  
Publik,  Dewan  Komisaris, Media Pengungkapan, Leverage dan Kepemilikan Saham 
Manajerial tidak berpengaruh pada Pengungkapan Corporate Social Responsibility. 
Biaya politik memiliki pengaruh pada Pengungkapan Corporate Social Responsibility. 
Profitabilitas, Biaya Politis dan leverage memiliki pengaruh pada nilai Perusahaan. 
Kepemilikan Saham publik, Dewan Komisaris, Kepemilikan Saham Manajerial dan 
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan tidak berpengaruh pada Nilai 
Perusahaan. Profitabilitas, Biaya Politis, Kepemilikan Saham Publik, Dewan Komisaris, 
Pengungkapan Media, Leverage dan Kepemilikan  Saham  Manajerial tidak  
berpengaruh  pada  Pengungkapan Corporate Social  Responsibility secara  bersamaan.   
Profitabilitas,  Biaya  Politis,  Kepemilikan Saham Publik, Dewan Komisaris, Leverage, 
Pengungkapan Kepemilikan Saham Manajerial  dan Corporate  Social Responsibility  
memiliki pengaruh  pada nilai perusahaan secara simultan. 
 
Kata kunci:    nilai perusahaan, profitabilitas, biaya politis, kepemilikan publik, dewan  
komisaris, pengungkapan media, leverage, kepemilikan manajerial, dan  pengungkapan 
corporate social responsibility 
 
Abstract: This study aims to analyze the factors that affect the company value (empirical 
study on high profile companies listed on the Indonesia Stock Exchange period 2011-
2014). The sample in this research were 37 companies. Data were analyzed by using path 
analysis.The results showed that the profitability, public ownership, board of 
commissioners, media disclosure, leverage, and managerial ownership have no effect on 
disclosure of corporate social responsibility. Political costs have effect on disclosure of 
corporate social responsibility. profitability, political costs and leverage affect the 
company value. Public ownership, board of commissioners, managerial ownership and 
disclosure of corporate social responsibility have no effect on the value company. 
Profitability, political costs, public ownership, board of commissioners, media disclosure, 
leverage and managerial ownership have no effect on disclosure of corporate social 
responsibility simultaneously. Profitability, political costs, public ownership, board of 
commissioners, leverage, managerial ownership and disclosure of corporate social 
responsibility have effect on value company simultaneously. 
 
Keywords: value company, profitability, political cost, public ownership, board of 
commissioners, media disclosure, leverage, managerial ownership, disclosure of corporate 
social responsibility 
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PENDAHULUAN 
 
Dalam menghadapi era teknologi dan perdagangan bebas saat ini, keberlangsungan 
usaha perusahaan menjadi hal yang sangat penting untuk diperhatikan. Hal tersebut 
menjadikan persaingan bisnis semakin ketat. Akibatnya, perusahaan lebih fokus untuk 
mengejar keuntungan semata tanpa memperhatikan lingkungannya. Adanya 
ketidakseimbangan antara perusahaan, karyawan, lingkungan, dan ekosistem yang 
merupakan suatu kesatuan pendukung eksistensi perusahaan dapat merusak 
keberlangsungan perusahaan itu sendiri (Agustine, 2014). Oleh karena itu, maka dilakukan 
realisasi dari tanggung jawab sosial (corporate social responsibility) atas kesatuan 
ekosistem tersebut sekaligus membangun citra baik di lingkungan internal maupun 
eksternal perusahaan. Jika perusahaan berjalan lancar, maka nilai saham perusahaan akan 
meningkat. Nilai saham perusahaan yang tinggi menunjukkan kinerja dan nilai perusahaan 
yang baik. Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, 
karena berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan 
tujuan utama perusahaan. 
Berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu, banyak faktor yang dinilai 
memengaruhi nilai perusahaan. Beberapa diantaranya adalah penelitian yang dilakukan 
oleh Adnantara (2013), Anggraini (2006), Retno M dan Priantinah (2012), Kristi (2012), 
Nur dan Priantinah (2012), Sujoko dan Soebiantoro (2007), Agustina (2013), Anggraini 
(2013), Dewi dan Wirajaya (2013), Pratiska (2013) dan Marhamah (2013). Salah satu 
faktor yang dinilai memengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. Profitabilitas 
merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba atau profit dalam upaya 
meningkatkan nilai para pemegang saham perusahaan. Semakin tinggi tingkat 
profitabilitas perusahaan akan mencerminkan kemampuan entitas dalam menghasilkan 
laba, apabila laba perusahaan semakin tinggi maka nilai perusahaan akan meningkat. Nur 
dan Priantinah (2012) dan Kristi (2012) menyatakan bahwa profitabilitas tidak 
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Agustina (2013), Agustine (2014), Dewi dan 
Wirajaya (2013), Pratiska (2013) dan Sujoko dan Soebiantoro (2007) membuktikan bahwa 
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Biaya politis adalah fungsi dari tingkat pengawasan politik dan pentingnya 
perusahaan menyalurkan kekayaan atas dampak kegiatan politik masyarakat terhadap 
perusahaan (Mills, Nutter dan Schwab, 2010). Biaya politis diukur dengan ukuran 
perusahaan (size) yang diproksikan dengan total aset. Perusahaan yang memiliki total aset 
besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut dianggap memiliki prospek yang baik 
dalam jangka waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan 
relatif lebih stabil. Marhamah (2013), Kristi (2012) dan Nur dan Priantinah (2012) 
membuktikan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap pengungkapan 
corporate social responsibility.  Sujoko dan Soebiantoro (2007) membuktikan bahwa 
ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Dewi dan Wirajaya 
(2013) dan Marhamah (2013) menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Kepemilikan saham publik adalah jumlah saham yang dimiliki oleh publik di dalam 
suatu perusahaan. Semakin tinggi tingkat kepemilikan publik dalam perusahaan, maka 
tingkat pengungkapan informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan 
kepada publik  akan semakin luas, guna menjaga kepercayaan publik dan investor 
terhadap perusahaan. Hal tersebut juga akan diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan 
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karena publik dan investor telah memberikan pandangan yang positif kepada perusahaan. 
Adnantara (2013) membuktikan bahwa kepemilikan saham publik berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan dan terhadap CSR. Nur dan Priantinah (2011) membuktikan bahwa 
hubungan kepemilikan saham publik tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. 
Kristi (2012) membuktikan bahwa hubungan kepemilikan saham publik berpengaruh 
terhadap pengungkapan CSR. 
Dewan komisaris merupakan wakil shareholder dalam perusahaan yang 
bertanggung jawab untuk mengelola perusahaan secara efektif. Dewan komisaris memiliki 
pengaruh yang kuat untuk menekan dan mengawasi kinerja manajemen perusahaan agar 
dapat bekerja lebih efektif sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan nilai 
perusahaan dan dapat mempengaruhi luasnya pengungkapan tanggung jawab sosial 
dengan menekan manajemen agar mengungkapkan informasi CSR lebih banyak. 
Anggraini (2013) menyatakan bahwa, hubungan dewan komisaris berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Nur dan Priantinah (2011) menyatakan bahwa, hubungan dewan 
komisaris berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. 
Media merupakan pusat perhatian masyarakat luas mengenai sebuah perusahaan 
(Kristi, 2012). Nur dan Priantinah (2012) menyatakan bahwa, pengkomunikasian CSR 
melalui media akan meningkatkan reputasi perusahaan di mata masyarakat. Hal inilah 
yang menjadi bagian pada proses membentuk norma yang diterima dan legitimasi praktek 
CSR. Nur dan Priantinah (2011) menyatakan bahwa pengungkapan media tidak 
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Kristi (2012) menyatakan bahwa, 
pengungkapan media berpengaruh terhadap  pengungkapan CSR. 
Leverage menunjukkan proporsi aset perusahaan yang dibiayai dengan utang. 
Kelebihan utang yang besar akan memberikan dampak negatif pada nilai perusahaan, yang 
menimbulkan financial distress sehingga nilai perusahaan menurun. Sujoko dan 
Soebiantoro (2007) dan Pratiska (2013) menyatakan bahwa leverage berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Nur dan Priantinah (2012) menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap pengungkapan CSR. Anggraini (2006) 
membuktikan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan pengungkapan 
informasi sosial. 
Kepemilikan saham manajerial adalah kondisi yang menunjukkan bahwa manajer 
memiliki saham dalam perusahaan atau manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang 
saham perusahaan. Manajer yang memiliki saham perusahaan tentunya akan menyamakan 
kepentingannya sebagai manajer dengan kepentingannya sebagai pemegang saham. 
Semakin besar kepemilikan manajerial dalam perusahaan, maka semakin produktif 
tindakan manajer dalam memaksimalkan nilai perusahaan (Rustiarini, 2011). Anggraini 
(2006) membuktikan bahwa kepemilikan manajemen berpengaruh terhadap pengungkapan 
informasi sosial, Adnantara (2013), Sujoko dan Soebiantoro (2007) dan Agustine (2014) 
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Corporate Social Responsibility adalah suatu bentuk kepedulian entitas terhadap 
lingkungan dan sosial yang diintegrasikan ke dalam operasinya dan interaksinya dengan 
stakeholder. Nilai perusahaan akan terjamin tumbuh secara berkelanjutan jika perusahaan 
memperhatikan dimensi ekonomi, sosial dan lingkungan hidup karena keberlanjutan 
merupakan keseimbangan antara kepentingan-kepentingan ekonomi, lingkungan dan 
masyarakat (Ramadhani dan Hadiprajitno, 2012). Marhamah (2013), Retno M dan 
Priantinah (2012) dan Agustina (2013) menyatakan bahwa pengungkapan corporate social 
responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan dari uraian 
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pendahuluan tersebut, maka peneliti merumuskan tujuan dari penelitian ini yaitu, untuk 
menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas, biaya 
politis, kepemilikan saham publik, dewan komisaris, leverage, kepemilikan saham 
manajerial terhadap pengungkapan corporate social responsibility dan nilai perusahaan, 
menganalisis dan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh pengungkapan media 
terhadap pengungkapan corporate social responsibility, dan pengaruh pengungkapan 





Pengaruh Profitabilitas terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai Perusahaan. 
Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba atau profit dalam 
upaya meningkatkan nilai para pemegang saham perusahaan. Semakin tinggi kemampuan 
perusahaan memperoleh laba, maka semakin besar return yang diharapkan investor, 
sehingga menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baik. Ekowati, Prasetyono dan 
Wulandari (2014) membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap pengungkapan 
CSR. Agustina (2013), Agustine (2014), Dewi dan Wirajaya (2013), Pratiska (2013) dan 
Sujoko dan Soebiantoro (2007) telah membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dibuat pengembangan 
hipotesis sebagai berikut : 
H1a    : Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap  pengungkapan CSR 
H1b    :  Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Biaya Politis terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai Perusahaan. Biaya 
politis adalah fungsi dari tingkat pengawasan politik dan pentingnya perusahaan 
menyalurkan kekayaan atas dampak kegiatan politik masyarakat terhadap perusahaan 
(Mills, Nutter dan Schwab, 2010). Biaya politis diukur dengan ukuran perusahaan (size) 
yang diproksikan dengan total aset. Perusahaan yang memiliki total aset besar 
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut dianggap memiliki prospek yang baik dalam 
jangka waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif 
lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba. Marhamah (2013), Kristi (2012) dan Nur 
dan Priantinah (2012) membuktikan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
terhadap pengungkapan corporate social responsibility.  Sujoko dan Soebiantoro (2007) 
membuktikan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Dewi dan Wirajaya (2013) dan Marhamah (2013) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dibuat 
pengembangan hipotesis sebagai berikut: 
H2a     : Biaya politis memiliki pengaruh terhadap pengungkapan CSR  
H2b     :  Biaya politis memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Kepemilikan Saham Publik terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai 
Perusahaan. Kepemilikan saham publik adalah jumlah saham yang dimiliki oleh publik 
di dalam suatu perusahaan. Semakin tinggi tingkat kepemilikan publik dalam perusahaan, 
maka tingkat pengungkapan informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan 
perusahaan kepada publik  akan semakin luas guna menjaga kepercayaan publik dan 
investor terhadap perusahaan, dan juga dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena 
publik memiliki fungsi kontrol untuk mengawasi kegiatan manajemen agar perusahaan 
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dijalankan dengan benar dan kepentingan dalam perusahaan terpenuhi. Adnantara (2013) 
membuktikan bahwa kepemilikan saham publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dan terhadap CSR. Nur dan Priantinah (2011) membuktikan bahwa hubungan kepemilikan 
saham publik tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Kristi (2012) membuktikan 
bahwa hubungan kepemilikan saham publik berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. 
Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dibuat pengembangan hipotesis sebagai berikut : 
H3a : Kepemilikan saham publik berpengaruh terhadap pengungkapan CSR 
H3b :  Kepemilikan saham publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Dewan Komisaris terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai Perusahaan. 
Dewan komisaris merupakan wakil shareholder dalam perusahaan yang bertanggung 
jawab untuk mengelola perusahaan secara efektif. Dewan komisaris memiliki pengaruh 
yang kuat untuk menekan dan mengawasi kinerja manajemen perusahaan agar dapat 
bekerja lebih efektif sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan nilai 
perusahaan dan dapat mempengaruhi luas pengungkapan tanggung jawab sosial dengan 
menekan manajemen agar mengungkapkan informasi CSR lebih banyak. Anggraini (2013) 
menyatakan bahwa, hubungan dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Nur dan Priantinah (2011) menyatakan bahwa, hubungan dewan komisaris berpengaruh 
terhadap pengungkapan CSR. Berdasarkan uraian diatas, maka dapat dibuat 
pengembangan hipotesis sebagai berikut : 
H4a   : Dewan komisaris memiliki pengaruh terhadap pengungkapan CSR 
H4b  : Dewan komisaris memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Pengaruh Pengungkapan Media terhadap Pengungkapan CSR. Media merupakan 
pusat perhatian masyarakat luas mengenai sebuah perusahaan (Yao, et al., 2011) dalam 
(Kristi, 2012). Nur dan Priantinah (2012) menyatakan bahwa, pengkomunikasian 
corporate social responsibility melalui media akan meningkatkan reputasi perusahaan di 
mata masyarakat. Hal inilah yang menjadi bagian pada proses membentuk norma yang 
diterima dan legitimasi praktek corporate social responsibility (Melati, 2014). Kristi 
(2012) menyatakan bahwa, pengungkapan media berpengaruh terhadap  pengungkapan 
CSR. Nur dan Priantinah (2011) menyatakan bahwa pengungkapan media tidak 
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat 
dibuat pengembangan hipotesis sebagai berikut : 
H5 : Pengungkapan media berpengaruh terhadap pengungkapan CSR 
 
Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai Perusahaan. Leverage 
menunjukkan kemampuan sejauh mana operasi perusahaan dibiayai dengan utang. 
Kelebihan utang yang besar akan memberikan dampak negatif pada nilai perusahaan, yang 
menimbulkan financial distress sehingga nilai perusahaan menurun. Sujoko dan 
Soebiantoro (2007) dan Pratiska (2013) menyatakan bahwa leverage berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Nur dan Priantinah (2012) menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Anggraini (2006) membuktikan leverage tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan pengungkapan informasi sosial. 
Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dibuat pengembangan hipotesis sebagai berikut: 
H6a :  Leverage memiliki pengaruh terhadap pengungkapan CSR 
H6b :  Leverage memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan 
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Pengaruh Kepemilikan Saham Manajerial terhadap Pengungkapan CSR dan Nilai 
Perusahaan. Kepemilikan saham manajerial adalah kondisi yang menunjukkan bahwa 
manajer memiliki saham dalam perusahaan atau manajer tersebut sekaligus sebagai 
pemegang saham perusahaan. Semakin besar kepemilikan manajerial dalam perusahaan, 
maka semakin produktif tindakan manajer dalam memaksimalkan nilai perusahaan 
(Rustiarini, 2011). Anggraini (2006) membuktikan bahwa kepemilikan manajemen 
berpengaruh terhadap pengungkapan informasi sosial, Adnantara (2013), Sujoko dan 
Soebiantoro (2007) dan Agustine (2014) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat 
dibuat pengembangan hipotesis sebagai berikut : 
H7a : Kepemilikan saham manajerial berpengaruh terhadap  pengungkapan CSR 
H7b : Kepemilikan saham manajerial berpengaruh terhadap  nilai perusahaan 
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan. 
Corporate Social Responsibility adalah suatu bentuk kepedulian entitas terhadap 
lingkungan dan sosial yang diintegrasikan ke dalam operasinya dan interaksinya dengan 
stakeholder. Nilai perusahaan akan terjamin tumbuh secara berkelanjutan jika perusahaan 
memperhatikan dimensi ekonomi, sosial dan lingkungan hidup karena keberlanjutan 
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masyarakat (Ramadhani dan Hadiprajitno, 2012). Marhamah (2013), Retno M dan 
Priantinah (2012) dan Agustina (2013) menyatakan bahwa pengungkapan corporate social 
responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka 
dapat dibuat pengembangan hipotesis sebagai berikut: 





Populasi dan Sampel. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan high 
profile yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014 yang berjumlah 154 
perusahaan. Kriteria untuk menentukan perusahaan high-profile, mengikuti 
pengelompokan menurut Roberts (1992), Dierkes dan Preston (1977) dan Patten (1991) 
dalam Hackston dan Milne (1996) yaitu perusahaan di bidang konstruksi, pertambangan, 
pertanian, kehutanan, perikanan, kimia, otomotif, barang konsumsi, makanan dan 
minuman, kertas, farmasi dan plastik. 
Pemilihan sampel ditentukan secara sampling purposive. Sampel yang diambil 
dalam penelitian ini adalah 37 perusahaan high profile yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2011-2014, dengan kriteria sebagai berikut: (a) Perusahaan high 
profile yang tercatat sebagai emiten pada periode 2011, 2012, 2013 dan 2014 secara 
kontinyu (tidak pernah delisting); (2) Perusahaan high profile yang berturut-turut pada 
tahun 2011-2014 tutup buku pada tanggal 31 Desember; (3) Perusahaan high profile yang 
menyajikan laporan keuangan secara lengkap dan telah diaudit serta melaporkannya dalam 
mata uang Rupiah; (4) Perusahaan high profile memiliki data yang terkait dengan 
variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. 
 
Teknik Pengumpulan Data. Data dalam penelitian ini berupa data sekunder, yakni 
annual report perusahaan periode 2011-2014 yang berasal dari situs website BEI, yaitu 
www.idx.co.id. Teknik pengambilan data yang digunakan adalah teknik dokumentasi, 
yaitu penggunaan data yang berasal dari dokumen-dokumen yang sudah ada. 
 
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel. Nilai Perusahaan (Y). Variabel nilai 
perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar perusahaan dibagi dengan biaya penggantian 
modal atau sering dikenal dengan  rasio Tobin’s Q. Variabel nilai perusahaan tersebut 
diukur sebagaimana yang digunakan dalam penelitian Adnantara (2013) dan Sindhudiptha 
dan Yasa (2013) berikut: 
 
Q =  MVE + D   ............................................................................(1) 
         
            TA 
Dimana:  Q = Nilai perusahaan; MVE = Nilai pasar ekuitas (market value equity) 
merupakan hasil perkalian antara harga saham penutupan (closing price) akhir tahun 
dengan jumlah saham yang beredar pada akhir tahun; D = Nilai buku dari total hutang;  
TA = Total aktiva. 
 
Profitabilitas (X1). Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 
atau profit dalam rangka meningkatkan nilai para pemegang saham perusahaan. Variabel 
profitabilitas tersebut diukur dengan menggunakan rumus yang digunakan dalam 
penelitian Agustina (2013) berikut: 
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                     Return On Equity =       Laba Bersih Setelah Pajak ................................(2) 
                                               
                                      Total Ekuitas 
 
Biaya Politis (X2). Biaya politis adalah fungsi dari tingkat pengawasan politik dan 
pentingnya perusahaan menyalurkan kekayaan atas dampak kegiatan politik masyarakat 
terhadap perusahaan (Mills, Nutter dan Schwab, 2010). Variabel biaya politis ini dihitung 
dengan rumus seperti yang digunakan dalam penelitian Sujoko dan Soebiantoro (2007) 
berikut: 
 Ukuran perusahaan = Ln (total aset) ..........................................................................(3) 
 
Kepemilikan Saham Publik (X3). Kepemilikan saham publik adalah jumlah saham yang 
dimiliki oleh publik di dalam suatu perusahaan. Variabel ini dihitung dengan rumus 
seperti yang digunakan dalam penelitian Nur dan Priantinah (2012). 
KSP    =         Jumlah Kepemilikan Lembar Saham Publik   x 100% 
 
      Total Lembar Saham Perusahaan             ..... ...................................(4) 
 
Dewan Komisaris (X4). Dewan komisaris merupakan wakil shareholder dalam 
perusahaan yang bertanggung jawab untuk mengelola perusahaan secara efektif. Variabel 
ini dihitung dengan rumus seperti yang digunakan oleh Nur dan Priantinah (2012) berikut: 
Dewan Komisaris = Σ Dewan Komisaris Perusahaan ...................................................(5) 
 
Pengungkapan Media (X5). Media merupakan pusat perhatian masyarakat luas mengenai 
sebuah perusahaan (Yao, et al., 2011) dalam (Kristi, 2012). Variabel ini diukur dengan 
variabel dummy seperti yang digunakan oleh Kristi (2012) dan Nur dan Priantinah (2012) 
yaitu dengan memberikan nilai 1 untuk perusahaan yang mengungkapkan kegiatan CSR di 
media website perusahaan dan 0 untuk perusahaan yang tidak mengungkapkan kegiatan 
CSR di media website perusahaan. 
 
Leverage (X6). Leverage menunjukkan kemampuan sejauh mana operasi perusahaan 
dibiayai dengan utang. Variabel ini dihitung dengan rumus seperti yang digunakan dalam 
penelitian Retno M dan Priantinah (2012) berikut: 
Leverage = Total Utang : Total Ekuitas........................................................................(6) 
 
Kepemilikan Saham Manajerial (X7). Kepemilikan manajerial adalah kondisi yang 
menunjukkan bahwa manajer memiliki saham dalam perusahaan atau manajer tersebut 
sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan. Variabel ini dihitung dengan rumus 
seperti yang digunakan dalam penelitian Agustine (2014). 
Kepemilikan Saham Manajerial   
              =    Jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen 
 
                                    Jumlah saham yang beredar   ...................................................(7) 
   
Pengungkapan Corporate Social Responsibility (X8). Corporate Social Responsibility 
atau tanggung jawab sosial perusahaan adalah suatu bentuk kepedulian entitas terhadap 
lingkungan dan sosial yang diintegrasikan ke dalam operasinya dan interaksinya dengan 
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stakeholder. Variabel ini diukur dengan rumus yang digunakan dalam penelitian Nur dan 
Priantinah (2012) dan Retno M dan Priantinah (2012). 
Corporate Social Responsibility Disclosure Index ......................................................(8) 
=       Jumlah item CSR disclosure yang diungkapkan perusahaan 
                84 item CSR disclosure menurut GRI versi 3.1 
 
Teknik Analisis Data. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini meliputi 
beberapa teknik, diantaranya adalah uji normalitas data, uji asumsi klasik, dan uji 
hipotesis. Uji normalitas data dalam penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov. Sedangkan uji asumsi klasiknya meliputi uji normalitas regresi, uji 
multikolinearitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas dan uji linieritas. Selain itu, juga 
dilakukan pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis jalur (Path Analysis) dengan 
tahapan sebagaimana berikut: 
 
Sub struktur 1 (Pengaruh antara ROE, BP, KSP, DK, PM, LEV dan KSM terhadap CSR): 
LNCSR = α + β1LNROE + β2LNBP + β3LNKSP + β4LNDK + β5LNPM  + 
     β6LNLEV + β7LNKSM + ε1.........................................................................(9) 
 
Sub struktur 2 (Pengaruh antara  ROE, BP, KSP, DK, LEV, KSM dan CSRD terhadap 
NP): 
LNNP  =  α + β8 LNROE + β9 LNBP + β10 LNKSP + β11 LNDK + β12 LNLEV + 
                 β13LNKSM + β14 LNCSRD + ε2..................................................................(10) 
 
Pengujian hipotesis sub struktur 1 dan sub struktur 2 masing-masing diuji dengan uji 
signifikansi parameter individual (uji statistik t), uji signifikansi simultan (uji statistik F) 
dan koefisien determinasi (R2). 
 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Sub struktur 1 yaitu pengaruh antara ROE, BP, KSP, DK, PM, LEV dan KSM terhadap 
pengungkapan CSR. 
 
Tabel 1. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -6,730 2,334  -2,884 0,005 
LNROE 0,267 0,356 0,064 0,750 0,455 
LNBP 1,454 0,692 0,178 2,102 0,037 
LNKSP 0,031 0,060 0,043 0,509 0,611 
LNDK -0,303 0,170 -0,151 -1,779 0,077 
LNPM 0,042 0,172 0,020 0,243 0,808 
LNLEV -0,033 0,056 -0,049 -0,588 0,557 
LNKSM -0,115 0,098 -0,101 -1,177 0,241 
a. Dependent Variable: LNCSR 
 
Berdasarkan Tabel 1  maka dapat dibuat persamaan regresi sebagai berikut: 
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LNCSR = -6,730 + 0,267LNROE + 1,454LNBP + 0,031LNKSP – 0,303LNDK + 
0,042LNPM - 0,033LNLEV – 0,115LNKSM 
Tabel 1 di muka juga menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 
pengungkapan corporate social responsibility (karena sign 0,455 > 0,05), yang berarti H1a 
ditolak. Perusahaan yang mempunyai profitabilitas tinggi belum tentu lebih banyak 
melakukan aktivitas sosial karena perusahaan lebih berorientasi pada laba semata. Hasil 
penelitian ini sama dengan hasil penelitian yang dilakukan  oleh penelitian Kristi (2012), 
Nur dan Priantinah (2012) dan Anggraini (2006) yang membuktikan bahwa profitabilitas 
tidak memiliki pengaruh terhadap pengungkapan corporate social responsibility. Biaya 
politis berpengaruh terhadap pengungkapan corporate social responsibility (sign 0,037 < 
0,05), yang berarti H2a diterima dan terbukti. Semakin besar total aset perusahaan 
mengindikasikan ukuran perusahaan juga bertambah besar dan tanggung jawab sosial 
yang dilakukan akan semakin luas serta mendapatkan legitimasi dari masyarakat. Hasil 
penelitian ini sama dengan hasil penelitian yang dilakukan Marhamah (2013) dan Nur dan 
Priantinah (2012) yang membuktikan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap pengungkapan corporate social responsibility. Kepemilikan saham publik tidak 
berpengaruh terhadap pengungkapan corporate social responsibility (sign 0,611 > 0,05), 
yang berarti H3a ditolak. Rendahnya persentase saham publik pada perusahaan sampel 
menyebabkan pemegang saham publik memiliki pengaruh yang lemah terhadap keputusan 
manajerial, termasuk dalam pengungkapan corporate social responsibility.  
Hasil penelitian ini sama dengan hasil penelitian yang dilakukan  oleh Kristi (2012) 
dan Nur dan Priantinah (2011) yang membuktikan kepemilikan saham publik tidak 
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Namun bertentangan Adnantara (2013) yang 
membuktikan hubungan kepemilikan saham publik berpengaruh positif terhadap 
pengungkapan CSR. Dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap pengungkapan 
corporate social responsibility (sign 0,077 > 0,05), yang berarti H4a ditolak. Apabila 
dewan komisaris berjumlah kecil maka perusahaan akan melakukan pengungkapan 
corporate social responsibility yang lebih baik, dikarenakan dewan komisaris yang 
berjumlah kecil akan memiliki efektivitas yang baik terhadap pengawasan manajemen 
perusahaan. Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian Nur dan Priantinah (2012) 
yang membuktikan bahwa dewan komisaris memiliki pengaruh negatif terhadap 
pengungkapan corporate social responsibility. Pengungkapan media tidak berpengaruh 
terhadap pengungkapan corporate social responsibility (0,808 > 0,05), yang berarti H5 
ditolak. Perusahaan telah melakukan tanggung jawab sosialnya sebagian besar disekitar 
wilayah perusahaan beroperasi, sehingga perusahaan kurang mengungkapkan tanggung 
jawab sosialnya kepada media. Hasil penelitian ini sama dengan hasil penelitian yang 
dilakukan  dengan penelitian Nur dan Priantinah (2011) yang menyatakan bahwa 
pengungkapan media tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Hasil penelitian ini 
bertentangan dengan Kristi (2012) yang menyatakan bahwa, pengungkapan media 
berpengaruh positif terhadap pengungkapan corporate social responsibility. Leverage 
tidak berpengaruh terhadap pengungkapan corporate social responsibility (0,557 > 0,05), 
yang berarti H6a ditolak. Besar kecilnya nilai leverage, perusahaan akan tetap melakukan 
tanggung jawab sosial agar kelangsungan usaha perusahaan tetap terjaga. Hasil penelitian 
ini sama dengan hasil penelitian yang dilakukan  dengan penelitian Anggraini (2006) yang 
menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap pengungkapan corporate social 
responsibility. Hasil penelitian ini bertentangan dengan Nur dan Priantinah (2012) yang 
menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap pengungkapan corporate social 
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responsibility. Kepemilikan saham manajerial tidak berpengaruh terhadap pengungkapan 
corporate social responsibility (0,241 > 0,05), yang berarti H7a ditolak. Jumlah 
kepemilikan saham manajerial yang relatif kecil menyebabkan manajer belum dapat 
melakukan pengungkapan corporate social responsibility secara lebih baik dan lebih luas. 
Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian Anggraini (2006) yang membuktikan 
bahwa kepemilikan manajemen berpengaruh terhadap pengungkapan informasi sosial.  
 
                             Tabel 2. Uji Signifikansi Simultan (Uji statistik F) 
 
 
 Variabel profitabilitas, biaya politis, kepemilikan saham publik, dewan komisaris, 
pengungkapan media, leverage, kepemilikan saham manajerial berpengaruh secara 
simultan terhadap pengungkapan corporate social responsibility dengan p-value sebesar 
0,043 yang lebih kecil dari α (5%), yang berarti H9 diterima dan terbukti. 
Sub struktur 2 yaitu hubungan antara ROE, BP, KSP, DK, LEV, KSM, CSR terhadap 
Nilai Perusahaan (NP). 
 
Tabel 3. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -8,778 1,702  -5,156 0,000 
LNROE 1,064 0,255 0,308 4,178 0,000 
LNBP 2,605 0,501 0,386 5,198 0,000 
LNKSP -0,012 0,043 -0,020 -0,266 0,790 
LNDK 0,222 0,123 0,135 1,808 0,073 
LNLEV -0,098 0,040 -0,174 -2,419 0,017 
LNKSM -0,011 0,070 -0,012 -0,154 0,878 
LNCSR -0,118 0,060 -0,144 -1,956 0,052 
a. Dependent Variable: LNNP 
 
Berdasarkan Tabel 3 uji t diatas, dapat dibuat persamaan regresi sebagai berikut: 
LNNP = -8,778 + 1,064LNROE + 2,605LNBP – 0,012LNKSP + 0,222LNDK – 
0,098LNLEV – 0,011LNKSM – 0,118LNCSR 
 
Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan (0,000 < 0,05), yang berarti H1b 
diterima dan terbukti. Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan, maka akan diikuti 
dengan pertumbuhan nilai perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini sama dengan hasil 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 1,751 7 ,250 1,539 ,043b 
Residual 22,755 140 ,163   
Total 24,506 147    
a. Dependent Variable: LNCSR 
b. Predictors: (Constant), LNKSM, LNLEV, LNPM, LNKSP, LNROE, LNBP, 
LNDK 
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penelitian yang dilakukan  oleh penelitian Agustina (2013) dan Dewi dan Wirajaya (2013) 
yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 
perusahaan. Pratiska (2013) dan Sujoko dan Soebiantoro (2007) membuktikan bahwa 
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Biaya politis berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan (0,000 < 0,05), yang berarti H2b diterima dan terbukti. 
Semakin besar total aset yang dimiliki perusahaan, maka ukuran perusahaan akan semakin 
besar dan nilai perusahaan akan semakin meningkat. Hasil penelitian ini sama dengan 
hasil penelitian yang dilakukan  oleh penelitian Sujoko dan Soebiantoro (2007) yang 
membuktikan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Namun hasil ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Dewi dan Wirajaya (2013) dan Marhamah (2013) yang menyatakan bahwa ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Kepemilikan saham publik tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (0,790 > 0,05), yang berarti H3b ditolak. 
Rendahnya persentase saham publik pada perusahaan sampel menyebabkan lemahnya 
fungsi kontrol untuk mengawasi kegiatan manajemen agar perusahaan dijalankan dengan 
benar. Adnantara (2013) membuktikan bahwa kepemilikan saham publik berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan (0,073 > 0,05), yang berarti H4b ditolak.  
Semakin besar jumlah dewan komisaris, maka akan menjadi kurang efektif karena 
dominasi anggota dewan komisaris yang mementingkan kepentingan pribadi atau 
kepentingan kelompoknya sehingga mengesampingkan kepentingan perusahaan. Hasil 
penelitian ini bertentangan dengan penelitian Anggraini (2013) yang membuktikan bahwa 
dewan komisaris  memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (0,017 < 0,05), yang berarti H6b diterima dan 
terbukti. Semakin kecil leverage suatu perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin 
meningkat. Hasil penelitian ini sama dengan hasil penelitian yang dilakukan  oleh 
penelitian Sujoko dan Soebiantoro (2007) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini bertentangan dengan 
Pratiska (2013) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Kepemilikan saham manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan (0,878 > 0,05), yang berarti H7b ditolak.  
Semakin banyak proporsi kepemilikan saham manajerial dalam suatu perusahaan, 
maka manajer akan berusaha untuk meningkatkan keuntungan bagi dirinya sendiri dan 
urusan perusahaan kurang diperhatikan. Hasil penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Agustine (2014) dan Sujoko dan Soebiantoro (2007) yang menyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Pengungkapan 
corporate social responsibility tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (0,052 > 
0,05), yang berarti H8 ditolak. Perusahaan beranggapan apabila perusahaan banyak 
melakukan tanggung jawab sosial, hal tersebut tidak akan meningkatkan  laba perusahaan 
tapi akan mengurangi. Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian Marhamah 
(2013), Retno dan Priantinah (2012) dan Agustina (2013) yang menyatakan bahwa 
pengungkapan corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Pada tabel 4, variabel profitabilitas, biaya politis, kepemilikan saham publik, dewan 
komisaris, leverage, kepemilikan saham manajerial dan pengungkapan corporate social 
responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan nilai p-value sebesar 0,000 
yang lebih kecil dari α (5%), yang berarti H10 diterima dan terbukti. 
 
                  
 
Jurnal Akuntansi/Volume XX, No. 01, Januari 2016: 134-149  145 
 
Matondang dan Yustrianthe: Analisis Empiris Faktor yang Memengaruhi Nilai...  
Tabel 4. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
 
 ANOVAa  
Model Sum of 
Squares 
df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 4,993 7 ,713 8,574 ,000b 
Residual 11,647 140 ,083   
Total 16,641 147    
a. Dependent Variable: LNNP 
b. Predictors: (Constant), LNCSR, LNLEV, LNKSP, LNROE, LNKSM, 
LNBP, LNDK 
 
      Tabel 5. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 
1 ,548a ,300 ,265 ,28843 
a. Predictors: (Constant), LNCSR, LNLEV, LNKSP, LNROE, LNKSM, 
LNBP, LNDK 
      
Variabel nilai perusahaan dapat dijelaskan sebesar 26,5% oleh variabel eksogen 
yaitu profitabilitas, biaya politis, kepemilikan saham publik, dewan komisaris, leverage, 
kepemilikan saham manajerial dan pengungkapan corporate social responsibility. 






Simpulan. Dalam penelitian ini disimpulkan bahwa profitabilitas, kepemilikan saham 
publik, dewan komisaris, pengungkapan media, kepemilikan saham manajerial, dan 
leverage secara parsial tidak mempunyai pengaruh terhadap Pengungkapan Corporate 
Social Responsibility. Sedangkan biaya politis dan mempunyai pengaruh terhadap 
pengungkapan corporate social responsibility. Secara simultan, profitabilitas, biaya 
politis, kepemilikan saham publik, dewan komisaris, pengungkapan media, leverage dan 
kepemilikan saham manajerial mempunyai pengaruh terhadap pengungkapan corporate 
social responsibility secara simultan.  
Profitabilitas, biaya politis, Leverage, dan corporate social responsibility 
mempunyai pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan kepemilikan saham publik, 
dewan komisaris, Kepemilikan Saham Manajerial, dan Pengungkapan Corporate Social 
Responsibility tidak mempunyai pengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Secara simultan, 
profitabilitas, biaya politis, kepemilikan saham publik, dewan komisaris, leverage, 
kepemilikan saham manajerial dan pengungkapan corporate social responsibility 
mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Keterbatasan. (1) Nilai Adjusted R2 sub struktur 1 sebesar 2,5% berarti menunjukkan 
bahwa masih banyak  variabel-variabel lain yang diduga lebih berpengaruh terhadap 
pengungkapan corporate social responsibility. Nilai Adjusted R2 sub struktur 2 sebesar 
26,5% berarti menunjukkan   masih banyak variabel lain yang lebih berpengaruh terhadap 
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nilai perusahaan. (2) Penilaian pengungkapan media yang hanya menggunakan website 
perusahaan dan dengan cara dummy. (3) Saham yang dimiliki oleh manajerial yang 
tergolong minim, sehingga mengeliminasi banyak jumlah sampel penelitian. (4) Terdapat 
berbagai kriteria dalam penentuan perusahaan berkategori high profile, sehingga terdapat 
berbagai macam klasifikasi high profile menurut berbagai peneliti. 
 
Saran. (1) Penelitian berikutnya sebaiknya meneliti ke variabel atau faktor lain yang 
diduga lebih berpengaruh seperti seperti kepemilikan institusional, kepemilikan asing, 
pertumbuhan perusahaan, likuiditas, kinerja keuangan, komisaris independen, dan lain-
lain; (2) Penelitian berikutnya sebaiknya menggunakan variabel pengungkapan media, 
sebaiknya tidak hanya mengandalkan pada website perusahaan tetapi juga dapat 
memanfaatkan majalah bisnis, koran maupun media televisi, dan sebaiknya menggunakan 
cara dan skala yang lain agar memperoleh hasil yang lebih baik; (3) Penelitian berikutnya 
sebaiknya menggunakan variabel kepemilikan manajerial dengan  menggunakan cara dan 
skala pengukuran yang berbeda atau menggunakan kepemilikan perusahaan yang lain, 
seperti kepemilikan institusional; (4) Penelitian berikutnya sebaiknya menggunakan 
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